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Since 1990s, Management Buy-Out (MBO), once popular in west countries, has 
been introduced to China as a method to promote the property reformation and enhance 
the management performance of state-owned enterprises. However, there are some 
problems involving the MBO, such as the loss of state-owned assets and   confusions. 
The most prominent of which is the ambiguous parties to the MBO and the insufficient 
information disclosure. Standing on the point of protecting state-owned assets, the 
thesis investigates the legal regulation on MBO of the state-owned enterprises and 
analyzes legal difficulties in relation to the parties to the MBO with an aim to seek the 
legal solution. 
Beginning with an introduction about the concepts, characters and current 
problems of MBO, the author analyses the sources of legal problems for the subject of 
the MBO in state-owned enterprises, pointing out that the fundamental reason for the 
problem is the lack of real information disclosure caused by the difficult position of the 
subjects for the MBO. This thesis finally points out that the plausible solution to the 
problems is to specify the parties to the MBO and to set clear rules on the information 
disclosure. Under this context, the issue of subjects to the MBO and the real 
information disclosure are inseparable. 
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① 魏建．管理层收购的成功之路——管理层收购在中国的困境及突破[M]．北京：人民出版社，2005．1． 
② 1984 年，中科院 7 名技术人员向北京四季青乡借贷 2 万元创立“北京四通新技术开发有限公司”，创
立之初为享受国家有关优惠政策，公司性质登记为“集体所有制”。1989 年以后，随着企业经营规模的
迅速膨胀和社会影响的扩大，其所有权归属逐渐成为一个敏感问题。1998 年，企业资产规模达到 40 亿
元，利润 1 亿多元。但同时，由于产权模糊和体制混乱，四通集团的香港上市公司香港四通收益连年下
降，1998 年出现了 9000 万港币的亏损。在这种情形下，四通集团推出了“冻结存量、界定增量”的管
理层收购改制方案。并于 1999 年顺利完成。见“任自力．管理层收购的法律困境与出路[M]．北京：法
律出版社，2005．112．” 
③ 江泽民．中国共产党第 16 次全国代表大会工作报告“全面建设小康社会，开创中国特色社会主义事业
新局面”第四部分“经济建设和经济体制改革”（四）坚持和完善基本经济制度，深化国有资产管理体制
改革[Z] ．2002．11 
④ 江泽民．中国共产党第 16 次全国代表大会工作报告“全面建设小康社会，开创中国特色社会主义事业































（载于《法学》2004 年第 8 期）、金雪军、杨晓兰《转型经济国家的管理层收购
——以俄罗斯及东欧国家为例》（载于《外国经济与管理》2002 年第 3 期）、彭
真明、周子凡《管理层收购的法律分析》（载于中国民商法律网·商事法学）、
汪恭彬《宇通 MBO 重挫：高派现从豪迈到怯懦》（载于《21 世纪经济报道》2003
年 5 月 8 日，第 29-30 版）、张丰兰《国有企业产权改革的层次与重点》（载《经
















































                                                                                                                                                                  
四家公司，自称投资 41 亿元，但实际只投入 3 亿多元。他称顾雏军收购上述四家公司时，均以公司大幅
度亏损为由压低收购价格，而这些公司的大幅度亏损都是由顾雏军一手造成的。他由此认为：在“国退
民进”过程中国有资产出现大量流失，现在进行的产权制度改革不能真正使国企走上正路，而只是瓜分
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